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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA e
o CIB acaezao

MERLEG
adatok eFt-ban
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
| A. BEFEKTETETT ESZKOZOK ~ -
1. Ertékpapirok - -
1. Ertékpapirok - -
2. Ertékpapirok értékelési klldnbdzete - -
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - -
B. FORGOESZKOZOK 6.902.768 5.599.574
I. KOVETELESEK 18.509 2.871
1. Kbvetelések 18.481 2.91
2. Kbvetelések értékvesztése (-) - -
3. Kiilfoldi pénzértékre sz6l6 kovetelések értékelési kiildnbdzete 28 - 40
4. Forintkdvetelések értékelési kiilbnbdzete - -
ll. ERTEKPAPIROK 6.253.011 4.331.277
1. Ertékpapirok 6.377.041 4.008.187
2. Ertékpapirok értékk{ilonbozete - 124.030 323.090
a) kamatokbdl, osztalékbdl - -
b) egyéb - 124.030 323.090
Hll. PENZESZKOZOK 631.248 1.265.426
1. Pénzeszk6zok 631.249 1.265.181
2. Valuta, devizabetét értékelési kiilonbozete -1 245
C. AKTIV IDOBELI ELHATAROLASOK - -
1. Aktiv id6beli elhatarolas - -
2. Aktiv iddbeli elhatarolds értékvesztése (-) - -
D. Szarmaztatott ﬁgyletek értékelési kiilonbozete - 6.909 44.068
ESZKOZOK OSSZESEN : 6.895.859 5.643.642
Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31
E. SAJAT TOKE 6.884.762 5.593.916
I. Indulé téke 7.119.997 5.552.016
1. Kibocsatott befektetési jegyek névértéke 8.530.271 8.781.985
2. Visszavasarolt befektetési jegyek névértéke (-) - 1.410.274 - 3.229.969
Il. Tékevaltozas - 235.235 41.900
1. Visszavasarolt befektetési jegyek bevonasi értékkiilonbozete 234.910 273.521
2. Ertékelési kiilbnbozet tartaléka -130.912 367.362
3. El6z6 évek eredménye - 26.638 - 339.233
4. Uzieti évi eredménye - 312.595 - 259.750
F. CELTARTALEKOK - -
G. KOTELEZETTSEGEK 10.541 48.455
I. Hosszu lejaratu kbtelezettségek - -
Il. Révid lejaratu kotelezettségek 10.541 48.455
HI. Kilféldi pénzértékre sz616 kotelezettségek értékelési killonbozete - -
H. PASSZIV IDOBELI ELHATAROLASOK 556 1.271
FORRASOK OSSZESEN : 6.895.859 5.643.642

Budapest, 2017. aprilis 19.




CiB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA
EREDMENYKIMUTATAS sy
ey CIB ez

adatok eFt-ban

Megnevezés 2015.12.31 2016.12.31

I.__Pénziigyi miveletek bevételei 569.817 §97.257
Il. _Pénziigyi miiveletek raforditasai 770.296 716.137
Ill. Egyéb bevétel - -
IV. Miikdési kdltség 109.160 137.758
V. Egyéb réforditasok 2.956 3.112
VI. Fizetett, fizetendé hozamok - -
VIl. Térgyévi eredmény - 312.595 - 259.750
Budapest, 2017. aprilis 19. e )

a vallalkozas vezetdje (képviselbje)
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA

I. Az Alap bemutatasa

Az Alap teljes neve:
MNB engedély szama:

MNB engedély kelte:
Az Alap kezeléje:

Székhelye:
Meérleg fordulonapja:

Mérlegkészités idépontja:

- Befektetési jegyek forgalmazéja:

Letétkezeld:

Kdnyvvizsgalé:

Beszamolot alairs személy:

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

CIB Balance Vegyes Alapok Alapja
H-KE-1-778/2014.

2014. december 10.
CIB Befektetési Alapkezels Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
2016. december 31.

2017. januar 6.

CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
CIB Bank Zrt.

1027 Budapest, Medve u. 4-14.
Rozsai Rezsé

Kamarai tagsagi szama: MKVK-005879
KPMG Hungaria Kift.

Komm Tibor (Budapest)

CIB Befektetési Alapkezel6 Zrt, vezérigazgatdja

Az éves beszamolé a 215/2000. (XII. 11.) szamu “A befektetési alapok éves beszamolé készitési és kdnyvvezetési

kotelezettségének sajatossagairdl” szél6 kormanyrendelet és a 2000. évi C. torvény a szamvitelrs

figyelembevételével késziilt,

A CIB Balance Vegyes Alapok Alapja (tovabbiakban: az Alap) befektetési politikgja az Alap tajékoztatdjaban keril

bemutatasra.
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Il. A mérleghez kapcsolodé kiegészitések

1.1 Eszk6zok

1.1.1. Befektetett eszkdz6k

Az Alap befektetett eszkdzokkel nem rendelkezik.
1.1.2. Forgdeszkdzbk

1.1.21. Kovetelések

Az Alap a mérleg fordulonapjan 2.911 ezer Ft devizaban fennallo esedékességhdl ered(’jlkéveteléssel rendelkezett,
melyre - 40 ezer Ft értékkulonbozetet szamolt el (2015. december 31-én esedékességbdl 4.484 ezer Ft, befektetési
jegy forgalmazasbdl 3.951 ezer Ft, lezart hataridés Ugyletb6l 10.074 ezer Ft kovetelést mutatott ki).

1.1.2.2. Ertékpapirok

Az Alap a megvasarolt, illetve értékesitett értékpapirokat az iizletkotés népjén veszi nyilvantartasba, illetve vezeti ki
a nyilvantartasbol. Abban az esetben, ha az (izletkétés napja eltér a pénzigyi teljesités napjatél, akkor az
tgyletekbél adédé koveteléseket, illetve kotelezettségeket brutté modon, az egyeb kdvetelések, illetve az egyéb
kotelezettségek kézott mutatja ki a mérlegben.

Az értékpapirok a mérlegben piaci értéken keriinek kimutatasra. A piaci érték a beszerzési érték és a 215/2000.
(XI1.11.) szamua kormanyrendeletben meghatarozott értékelés szerinti értékkulonbozet egyiittes 6sszegeként kerdl
meghatarozasra. '

Az Alap a portfoliojaban 1évé befektetési jegyeket az értékelés napjan érvényes netto eszkdzértéken értékel.

Az Alap 2016.12.31-i értékpapir allomanya az alabbiak szerint alakult:

Névértek

o ] Kibocs. . Beszerzési Piaci = Erték-
Ertékpapir deviza  KIPOGS. .o érték Kiilénbazet
devizaban
DB X-TRACKERS MSCI EMERGING MARK
INDEX UCITS ETF EUR 65.795 | 614.669 683.278 - 68.609
I[E)'?FX_TRACKERS MSCI EUROPE INDEX UCITS EUR 49.875 749.455  799.805 50.350
Eurizon EasyFund Bond EUR Long Z EUR 5163 401.614  416.398 14.784
ISHARES DIVERSIFIED COMMODITY SWAP EUR 100.605 585183 650027 64.844
UCITS ETF
ISHARES EURO GOVER BOND 1-3 yr Ucits ETF EUR 6.905 311,123  310.113 -1.010
ISHARES EURO GOVER BOND 3-5 yr Ucits ETF EUR 3.375 176.383 177.555 1172
ISHARES MSC! CANADA ETF usD 8.391 54.367 64.443 10.076
ISHARES RUSSEL 1000 ETF . usD 8.105 262.185  296.259 34.074
ISHARES S&P 500 ETF , USD 4.485 262550  296.357 33.807
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 9.050 323.535  340.639 17.104
SPDR S&P 500 ETF TRUST Ush 4.515 267.123  296.403 29.280
Befektetési jegyek dsszesen 4.008.187 4.331.277 323.090
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészitd melléklet 2016.12.31.

Az Alap 2015.12.31-i értékpapir allomanya az alabbiak szerint alakult;

Ertékpapir Kibocs. kNg’svértek Beszerzési Piaci Erték-

pap . deviza toocs. értek érték killonbézet

devizaban

DB X-TRACKERS MSCI EMERGING MARK
INDEX UCITS ETF EUR 79.725 798.071 729.683 - 68.388
gTBFX—TRACKERS MSCI EUROPE INDEX UCITS EUR 39.695 649 417 628.674 - 20743
Eurizon EasyFund Bond EUR Long Z EUR 19.229 1.463.329 1.488.897 25.568
ISHARES DIVERSIFIED COMMODITY SWAP
UCITS ETF ( EUR 102.610 641.705 584 .105 -57.600
ISHARES EURO GOVER BOND 1-3 yr Ucits ETF EUR 23.385 1.046.331 1.054.413 8.082
ISHARES EURO GOVER BOND 3-5 yr Ucits ETF EUR 11.590 599.099 605.073 5974
ISHARES MSCI CANADA ETF usD 8.231 59.932 50.724 -9.208
ISHARES RUSSEL 1000 ETF UsD 8.650 281.504 280.935 - 569
ISHARES S&P 500 ETF Usb 4.790 280.022 281.278 1.256
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 6.955 278.379 267.863 -10.516
SPDR.S&P 500 ETF TRUST USsD 4815 279.252 281.366 2.114
Befektetési jegyek 6sszesen 6.377.041 6.253.011 -124.030

1.1.2.3. Pénzeszkdzok

Az Alap CIB Banknél vezetett folyoszamlainak forduldnapi egyenlege 1.265.426 ezer Ft (2015. december 31-én
631.248 ezer Ft).

1.1.2.4.  Aktiv idébeli elhatarolasok

Az Alap aktiv elhatarolast nem képzett.

1.1.2.5. Szarmaztatott ligyletek értékelési kiildnbdzete

Az Alap ezen a mérlegsoron az Alap javara kotott, mérleg fordulénapjaig le nem zart hataridés Ggyleteket piaci

ertéken mutatja ki.

Az Alap 2016.12.31-én nyitott hataridés deviza forward pozicidit az alabbi tablazat ismerteti:

. . \ Ertékelési .
Derivativ Nyitott Lezart ’ EV Kiilénbézet eFt Lejarat
HUF/EUR 11.314.000 65.000 E 37.347 2017.01.05
HUF/USD 5.641.000 263.700 E 6.721 2017.01.05
Osszesen 16.955.000 328.700 44.068.
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegészité melléklet 2016.12.31.

Az Alap 2015.12.31-én nyitott hataridds pozicioit az alabbi tablazat ismerteti;

o . . Ertékelési e
Derivativ Nyitott Lezart EN kiilénbazet eFt Lejarat
HUF/EUR 15.300.000 - -27.234 2016.01.07
HUF/USD 5.250.000 2.387.300 20.325 2016.01.07
Osszesen 20.550.000 2.387.300 -6.909

1.2. _ Forrasok
1.21.  Sajat Téke

Az Alap sajat tokéje két részbdl all, az indulotékébsl és a tékendvekménybd!,

Az induldtOkekent az Alap 2016. december 31-én forgalomban |évé befektetési jegyek dssznévértékét mutatia ki.
Az Alap befektetési jegyeinek alapcimlete 1 Ft.

Az Alap 2014. december keretében

1.869.148 ezer Ft értékd befektetési jegy kibocsatasaval.

10-én kezdhette meg miikodését, nyilvanos ajanlattétel lejegyzett

Az Alap befektetési jegyeinek forgalmazasa 2014. december 15-ét6 kezdSdott,

A forgalmazasi idészakban a befektetési jegyek eladasabol és visszavételébdl adodod, a befektetési jegyek
névértékének és arfolyamanak kiilsnbozetét tékensvekménykeént szamolja el az Alap. Tékendvekmény részét képezi
még a targyév eredmenye és az Alap tulajdonaban 1évé befektetési eszkdzok fordulénapra kiszamolt értékelési
kulonbozete, amely a befektetési eszkdzbk beszerzési értéke és a forduldnapra érvényes piaci ar kézstti nettd

kiilénbdzet.
Adatok ezer Fi-ban
Tokenodvek-
e Lo mény a K1 k.
Ir}dulo foke : Indu!o ?oke forgalmazott Tokenovgk Tékendvek-
2 kibocsatott  visszavasarolt o meény .
ldészak P o befektetési TR meény
befektetési befektetési . értékelési . P
jegy névértéke  jegy névértéke jegyek | iisnbozetbsl  credménybdl
értékkiilonbo-
zetébdl
Nyité 8.530.271 -1.410.274 234.910 -130.912 - 339.233
Novekedés 251.714 - 38.611 408.274 -
Csodkkenés - - 1.819.695 - - -
ldészak eredménye - - - - - 259.750
Zard 8.781.985 - 3.229.969 273.521 367.362 - 598.983
1.2.2. Céiltartaiékok

Az Alap sem targyévben, sem megel$z6 évben ném képzett céltartalékot.
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CiB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA

1.2.3 Kételezettségek

1.2.3.1.  Hosszi lejarati kotelezettségek

Az Alap nem rendelkezik hosszu lejaratt kotelezettséggel.

1.2.3.2. Rovid lejaratt kételezettségek

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

A fordulonapon az Alapnak igénybevett szolgaitatasokbol eredden 41.684 ezer Ft (2015. december 31-én

10.541 ezer Ft), befektetési jegy forgalmazasbdl 5.986 ezer Ft, illetve lezart hataridés tgyletbdl 785 ezer Ft

kotelezettsége all fenn.

1.2.4. Passziv id6beli elhatarolasok

Az Alap 2016. december 31-én 1.271 ezer Ft passziv idobeli elhatarolast képzett igénybevett szolgaltatasra (2015.

december 31-én 556 ezer Ft).

lll. Az eredménykimutatashoz kapcsolédé kiegészitések

1. Pénziigyi miveletek bevételei

2016. evben az Alapnak befektetési tevékenységébdl szarmazé, - a tevékenység jellegébdl adddoan - nagyrészt

pénzugyi bevételei: voitak. Az Alap az értékpapirok adas-vétele soran keletkezd arfolyamnyereség illetve

arfolyamveszteség elszamolasakor FIFO modszert alkalmaz. A kamatozé ertékpapirok vételaraban felhalmozott

kamat a penziigyi miiveletek bevételét csdkkents tételként, eladasi araban felhalmozott kamat kamatbevételként

kerlil elszamolasra. A pénziigyi miveletek bevételei az alabbiak szerint alakultak:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016
Ertékpapirok utan kapott kamatok 31.120 29‘265“
Ertékpapir eladas arfolyamnyeresége 228.580 164.895
Egyeb kapott kamatjellegii bevételek 8.480 3.699
Hataridés deviza forward Ugyletek arfolyamnyeresége 198.989 351 .991
Deviza arfolyamnyereség 102.648 47.407
Osszesen

569.817 597.257
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA Kiegeészitd melleklet 2016.12.31.

2. Pénziigyi mlveletek raforditasai

Az Alap pénzigyi raforditasait az alabbi tablazat részletezi:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016

Ertékpapir eladas arfolyamvesziesége o ‘ ‘ 223.168 242.698

Hataridés deviza forward Ogyletek arfolyamvesztesége 434.102 422.821

Deviza arfolyamveszteség 113.026 50.618

Osszesen 770.296 716.137
3? Egyéb bevételek

Az Alap egyéb bevételt nem kdnyvelt.

4. M{ikodési koltségek

Az Alap miikodési koltségként csak a kibocsatasi tajékoztatéban részietezett dijakat szamolja el. A mikodési

koltségek részletezését az alabbi tabla szemlélteti:

Adatok ezer Ft-ban

Megnevezés 2015 2016
Ertékpapir tgylet jutaléka 17.306 8.403
Alapkezelési alapdij 82.947 87.078
Alapkezelési sikerdij - 33.729
Feltigyeleti dij 1.477 1.556
Kényvvizsgaloi dij 1.111 1111
Kényvelési dij 523 523
 Letétkezel6i dij 2.956 3.112
Nemzetkozi ertékpapir elszamolasi dij 2.566 2.227
Tanacsadéi dij 250 -
Bankkoltség 24 19
Osszesen 109.160 137.758
5. Egyéb raforditas

. Az Alap targyévben 3.112 ezer Ft kiildnadot sz‘émolt el egyéb raforditasként (2015-ben 2.956 ezer Ft).
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA ) Kiegészité mellékiet 2016.12.31.

IV. Egyéb kiegészitések

Az Alap az éves jelentésben szereplé szamwiteli informaciok 2014. évi XVI. térvényben kotelezbéen el@irt

kényvvizsgalataval a KPMG Hungaria Kft-t bizta meg.

A konywviteli szolgéltatas korébe tartozd feladatok iranyitasaért, vezetéséért felelds személy Szarvas Hajnalka
(Budaérs), MKVK tagsagi szama: 005105.

Az Alap 2016. évben az igézgatéség és a felligyel6 bizottsag tagjainak tevékenységukért jaranddsagot nem fizetett,

kdlcsén nem kerlilt folydsitasra.

Az Alap 2016. évben opcids, swap, értékpapir kéicsénzési, illetve dvadéki REPO ligyleteket nem szamolt el.

Nincs az alap javara kabott, illetve terhére adott fedezet, biztositék, dvadék, garancia- és kezességvallalas.
Az Alap befektetési jegyei utdn a hozamra és a téke megovasara nem tett igéretet.

Az Alap Cash flow kimutatasat az 1. szamua mellékiet tartalmazza.

Az Alap 2016. évi utolso, letétkezeld altal kdzzétett, 2016.12.30-ra vonatkozé Portfolio jelentése a 2. szaml
mellékletben taldlhatd. Az ebben szereplé sajat téke Osszege 5.174 ezer Ft-tal - a 2016.12.31-re vonatkozd
koltségek és kamatok 225 ezer Ft Osszegével, illetve a 2016.12.30-i befektetési jegy forgalmazas 4.949 ezer Ft
értékével - tér el a beszamoldban szerepld 5.593.916 ezer Ft 8sszeg(i sajat tokétsl.

Az Alap éves beszamol6ja, mint az Alapra vonatkozo hivatalos kézlemény megtekinthetd a forgalmazasi helyeken,

az alapkezeld székhelyén, a www.cib.hu és a www.cibalap.hu oldalon.

Budapest, 2017. aprilis 19.

~
/ P —

CIB Befektetési Alapkezeld Zrt.
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegeészité melléklet 2016.12.31,

1. szamu melléklet

CIB Balance Vegyes Alapok Alapja

Cash flow-kimutatas

Adatok ezer Ft-ban

sig:w A tétel megnevezése 2015 2016
a b c d
1. l. Szokasos tevékenységbél szarmazé pénzeszkoz-valtozas - 314.268 - 131.201
1 1. Targyévi eredmény (befolyt bérleti dijak. kapott hozamok néikil) - 352.196 - 263.449
2 | 2. Elszémolt amortizacié + 0 0
3 | 3. Elszamolt értékvesztés és visszairas 0 0
4 4: Elszamolt értékelési kilénbézet * -4 246
5 | 5. Céltartalék képzés és felhasznalas killonbszete 0 0
6 6. Ingatlan befektetések értékesitésének eredménye 0. 0
7 7. Ertékpapir befektetések értékesitésének. bevéltasanak eredménye -5.412 77.803
8 | 8. Befektetett eszkdzok allomanyvaltozasa 0 0
9 9. Forgbeszkdzok allomanyvaltozasa 39.534 15.570
10 | 10. Rovid lejaratd kotelezettségek allomanyvaltozasa 3.254 37.914
11 | 11. Hosszu lejaraty kételezettségek allomanyvaltozasa 0 0
12 | 12. Aktiv id6beli elhatarolasok allomanyvaltozasa 0 0
13 | 13. Passziv idébeli elhatarolasok allomanyvaltozasa 556 715
IL. | Il. Befektetési tevékenységhd!l szarmazé pénzeszkdz-vaitozas -4,717.5613 2.294.749
14 | 14. Ingatianok beszerzése - 0 0
15 | 15. Ingatlanok eladasa + 0 0
16 | 16. Befolyt bérleti dijak + 0 0
17 | 17. Ertékpapirok beszerzése - -4.757.114 0
18 | 18. Ertékpapirok eladasa. bevaltasa + 0 2.291.050
18 | 19. Kapott hozamok + 39.601 3.699
0. | . Pénziigyi miiveletekbdl szarmazé pénzeszkdz-valtozas 5.186.949 -1.529.370
20 | 20. Befektetési jegy kibocsatas + 6.365.666 251.714
21 | 21. Befektetési jegy kibocsatas soran kapott apport - 0 0
22 | 22. Befektetési jegy visszavasarlasa - - 1.408.674 -1.819.695
23 | 23. Befektetési jegyek utan fizetett hozamok - 229.957 38.611
24 | 24. Hitel. illetve kélcson felvétele + 0 0
25 | 25. Hitel. illetve kolcsén térlesztése - 0 0
26 | 26. Hitel. illetve kélcsé‘)n utan fizetett kamat - 0 0
IV. | IV. Pénzeszkozok valtozasa 155.168 634.178

* Az Elszdmolt értékelési kilonbdzet sor nem tartalmazza a kovetelések, szarmaztatott tigyletek és értékpapirok értékelési
kulenbozetét )
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CiB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA

Kiegészité melléklet 2016.12.31.

2. szamu melléklet

Portfoli6 jelentés értékpapiralapra

adatok Ft-ban

Alap neve, lajstromszama:

CIB Balance Vegyes Alapok Alapja, 1111-591

Letétkezel6 neve:

CIB Bank Zrt.

NEE szamitas tipus:

T+1 napon szamolt

Targynap (T nap): 2016.12.30
Sajat toke: 5.599.089.988
Egy jegyre juto - 1,0076

NEE:

Darabszam: 5.556.927.527

Erték %
|. Kotelezettségek -44.683.874 100,00%
I/1. Hitelallomany (0sszes) 0 0,00%
I/2. Egyeb kotelezettségek (6sszes) -44.683.874 100,00%
Alapkezel6i dij -6.508.423 14,57%
Felugyeleti dij -357.709 0,80%
Kényvelési dij -152.354 0,34%
Kényvvizsgalsi dij -552.567 1,24%
Kulénado -715.418 1,60%
Letétkezel6i dij -715.418 1,60%
Sikerdij -33.729.495 75,48%
Egyéb nem koltseg alapu kételezettségek -1.952.490 4,37%
(6sszes)
1/3. Céltartalékok (9sszes) 0 0,00%
I/4. Passziv id6beli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
1. Eszk6zok 5.643.773.862 100,00%
li/1. Folydszamla, készpénz (6sszes) 1.265.427.536 22,42%
1I/2. Egyéb koveteles (6sszes) 3.000.966 0,05%
11/3. Lekotott bankbetétek 0 0,00%
11/3.1. Max 3 hé lekdtésll (osszes) 0 0,00%
11/3.2. 3 hénapnal hosszabb lekotésl (6sszes) 0 0,00%
11/4. Ertékpapirok 4.331.277.055 76,74%
1W/4.1. Allampapirok (&sszes) 0 0,00%
11/4.1.1. Kétvények (0sszes) 0 0,00%
[1/4.1.2. Kincstarjegyek (6sszes) 0 0,00%
11/4.1.3. Egyéb jegybankképes ép. (Osszes) 0 0,00%
11/4.1.4. Kulfoldi allampapirok (6sszes) 0 0,00%
[1/4.2. Gazdalkodd és egyeb hitelviszonyt 0 0,00%
megtestesits ép.
11/4.2.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.2.2. Kuifoldi kotvények (Gsszes) 0 0,00%
11/4.2.3. Tézsdén kivili (6sszes) 0 0,00%
11/4.3. Részvények 0 0,00%
[1/4.3.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.2. Kulfoldi részvények (6sszes) 0 0,00%
11/4.3.3. Tézsdén kivlli (6sszes) e 0,00%
I1/4.4. Jelzaloglevelek (6sszes) 0 0,00%
11/4.4.1. T8zsdére bevezetett (sszes) 0 0,00%
11/4.4.2. Tézsdén kivlli (6sszes) 0 0,00%
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Kiegészité melleklet 2016.12.31.

2. szamu melléklet {folytatas)

1/4.5. Befektetési jegyek (6sszes) 4.331.277.055 76,74%
[1/4.5.1. Tézsdére bevezetett (6sszes) Devizanem Neveérték 3.914.878.980 69,37%
g?FX-TRACKERS MSCI EUROPE INDEX UCITS EUR 49.875 799.805.036 14,17%
DB X-TRACKERS MSCI| EMERGING MARK EUR 65.795 683.278.298 12,11%
INDEX UCITS ETF
ISHARES DIVERSIFIED COMMODITY SWAP usb 100.605 650.027.014 11,52%
UCITS ETF
LYXOR ETF MSCI EUROPE EUR 9.050 340.638.746 6,04%
ISHARES EURO GOVER BOND 1-3 yr Ucits ETF EUR 6.905 310.112.444 5,49%
SPDR S&P 500 ETF TRUST usb 4515 296.403.094 5,25%
ISHARES S&P 500 ETF uUsD 4.485 296.356.749 5,25%
ISHARES RUSSEL 1000 ETF usD 8.105 296.259.288 5,25%
ISHARES EURO GOVER BOND 3-5 yr Ucits ETF EUR 3.375 177.555.486 3,15%
ISHARES MSCi CANADA ETF usb 8.391 64.442.825 1,14%
11/4.5.2. Tézsdén kiviili (6sszes) Devizanem Névérték 416.398.075 7,38%
Eurizon EasyFund Bond EUR Long Z EUR 5.163 416.398.075 7,38%
[1/4.6. Karpdtlasi jegy (6sszes) 0 0,00%
iI/5. Aktiv idébeli elhatarolasok (6sszes) 0 0,00%
1i/6. Szarmazékos Ugyletek 44.068.305 0.78%
11/6.1. Hataridés 44.068.305 0,78%
[1/6.1.1, Futures (6sszes) 0 0,00%
11/6.1.2. Forward (6sszes) Devizanem Névérték 44.068.305 0,78%
HUF/EUR EUR 11.314.000 37.346.680 0,66%
HUF/USD ushD 5.641.000 6.721.625 0,12%
11/6.2. Opcids 0 0,00%
11/6.2.1. Tézsdei opcids (9sszes) 0 0,00%
1/6.2.2. OTC ill. OTC tipusu (6sszes) 0 0,00%
Eszk&zdk 0sszesen: 5.643.773.862 100,00%
3. szamu melléklet
Pénziigyi mutatdk 2015 2016
Osszes kételezettség / Osszes eszkoz 0,15% 0,86%
Sajat téke / Osszes forras 99,84% 99,12%
Targyévi eredmény / Sajat téke - -
Targyévi eredmény / Osszes bevétel - -
Pénzeszkéz / Sajat téke ' 9,17% 22,62%
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CIB BALANCE VEGYES ALAPOK ALAPJA Uzleti jelentés 2016.12.31.

I. Az Alap vagyonkezelése soran lehetséges kockazatok (az Alapkezeld szabalyzatainak vonatkozd

részei alapjan)

Az alapkezel6 aital alkalmazott informatikai rendszerek, operaciés és munkafolyamatok, vezérigazgatdi
utasitasokban megfogalmazott miikodési, eljarasi, végrehajtasi, dsszeférhetetlenségi, titoktartasi, limitellenérzési
elbirasok, partnerlimitekrél szo6ld, Front Office és a Back Office tevékenységek szétvalasztasara vonatkozo
szabalyok, szervezeten bellli dontési jogkérok, az alapkezeld befektetési bizottsaganak mikoédési rendje, az
eszkozallokaciora vonatkozd elSirasok, a téke- és hozamvédettséget biztositd befektetési alapok
vagyonszerkezetének kialakitasi szabalyai, technikai biztositjgk a befektetési alapokban elhelyezett vagyon
biztonsagos kezelését és a tevékenységhez kapcsolods lehetséges kockazatok folyamatos, preventiv
ellenérzését, hatékony kezelését.

Il. Az Alaphoz, mint befektetési termékekhez kapcsolédd kockazatok (az Alap kezelési

szabalyzatanak vonatkoz6 részei alapjan)

A kockazatok az Alap portfolidjaban talalhato eszkdzoktd! fuggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek
arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap portfolidjaban talalhato befektetési eszkdzok arfolyamanak
véltozékonysaga miatt elengedhetetlen a Befekietdk szamara befektetési dontésik meghozatala elétt a
kockazati tényezdk éttanulméhyozésa.

Az Alap likviditasi kockazatai

Az Alapkezelé mindenkor biztositja az ¢sszhangot az Alap likviditasa és az Alapban lévs befektetési eszkézék,
portfolicelemek likviditdsa kozott. . Az Alapkezelé az Alap likviditasi kockazatanak kezeléséhez kapcsol6dd
tevékenységeket, eljarasokat, kvantitativ mutatokat és modszereket legalabb éves gyakorisaggal felulvizsgalja
és szlikség esetén a modositia. A likviditasi kockazatok kezelése egyszerre jelenti az eszkdzoldali és a
forrasoldali likviditasi kockazat kezelését. ‘

> Az eszkdzoldali likviditasi kockazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alapban tartott eszkézéket nem vagy
csak nagyon kedvezétlen feltételek mellett lehet értékesiteni. Az Alap lehetséges portfolidelemei magas
likviditast befektetési eszkbzdknek tekinthetéek. '

> A forrasoldali likviditasi kockéazat annak kockazatat jelenti, hogy az Alap nem tud eleget tenni esedékes
fizetési, teljesitési kotelezettségeinek, fokeént a Befektetsk altal kezdeményezett befektetési jegy visszavaltasi
megbizasok elszamolaséara, teljesitésére vonatkozoéan. Az Alapkezelé a forrasoldali likviditasi kockazatok
kezelését a Befektetési jegy visszavaltasi megbizasok felvételére, elszamolasara, teljesitésére vonatkozé.
szabalyokkal, az egyes Befekteték altal megvasarolt befektetési jegyek mindenkori arfolyamértékének az
alakitja ki. Az Alapkezel6 vizsgélja, az Alap magas likviditasi eszkdzdknek a netté eszkdzértékhez mért
aranya hogyan alakul az Alap altal kibocsatott legtébb befektetési jeggyel rendelkezd Befektetd(k)
sulyaranyahoz képest. A

Az eszkozoldali és a forrasoldali likviditasi kockazatok kozotti 6sszhang megteremtése érdekében az Alapkezeld
a magas likviditasi eszkdzoknek a nettd eszkézértékhez mért aranyat a Befektetési jegyek 30 napos
aranyahoz képest vizsgélja. A likviditasi kockazatok kezelésérél az Alap éves, illetve féléves jelentésének X.
pontja tartalmaz bévebb informacidkat. Az Alap nem k&t a Befektetdkkel a visszavaltasra vonatkozéan kiilén
megallapodast.
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Az Alap Befektetéit megitletd visszavaltasi jogok azonosak. Az Alapkezelé a Kbftv. 16. § (5) bekezdésében itt - a

szakmai felelsséggel kapcsolatos - kockazatok fedezetére tébblet szavatold tékével rendelkezik.

Az Alap hozamat befolyasol6 kockazatok

A kockazatok a hozamtermelést befolyasolo mégoties pénziigyi eszk6zok piaci arfolyamanak valtozékonysagatol
fuggenek, ez hatarozza meg a Befektetési jegyek arfolyam-ingadozasanak mértékét és iranyat. Az Alap
kozvetetten, viseli azokat a kockazatokat, amelyek a hozamtermelést befolyasolé mdgéttes piacokra torténd
befektetéseket jellemzik, ezek koziil a legfontosabbak:

- Gazdasagi és politikai kérnyezetb8! adddéd kockazat

A hazai és nemzetkdzi gazdasagi és politikai kdrnyezet jelentés hatassal lehet az Alap eszkodzeire, azok
hozamara és az Uzleti életre altalaban. Az egyes orszagok kormanyzati politikaja befolyasolhatja az altalanos
tokepiaci feltételeket és az ingatlan-befektetések hozamait is. A Nettd eszkozértéket befolyasolhatia a .
gazdasagi névekedés, a killgazdasagi pozicid, az arfolyam politika, a koltségvetés hianyanak mértéke, az
inflacic és a kamatszint. A fentieken tUl tovabbi kockazatot jelenthet az egyes addjogszabalyok
kepezd ertékpapirok arfolyamara. Ez a hatds lehet olyan mérték(i, hogy az Alap teljesitménye egyes
idGszakokban az inflacié szintje alatt maradhat, ami negativ realhozamot eredményezhet. Az orszag ggyéb
makrogazdasagi mutatoinak (kdltségvetési hiany, killkereskedelmi mérleg egyenlege, GDP névekedési
tartoft értékpapirok arfolyamara. A gazdasagpolitikaban bekovetkez6é valtozasok a gazdasagi mutaték
azonnali valtozatlansaga mellett is érinthetik kedvezétleniil a tSkepiacokat és azon keresztil az Alap
tutajdonaban 1év6 instrumentumok arfolyamat.

-» Befektetési kockazat

Az Alapkezelé a mindenkor hatalyos torvényi szabalyozas és a Kezelési szabalyzat figyelembevételével, az
Epsilon Associati SGR S.p.A. befektetési alapkezel6 altal adott ajanlasok mérlegelését kévetden allitja 6ssze
adott befektetési ajanlas eltt részletes elemzést hajt végre, nincs garancia arra, hogy a piaci folyamatok az
elézetes varakozasok megfeleléen alakulnak, igy arra sem, hogy az Alap a futamideje soran nem szenved el
arfolyamveszteséget. Az Alap az arfolyamok valtozékonysagat tanulmanyozé matematikai modelleken
alapuld, elbre definialt szabalyok szerinti Befektetési stratégiat alkalmaz. Eléfordulhatnak olyan piaci
helyzetek, melyekben azok az &sszefuggések, amelyekre a kvantitativ kereskedési stratégiak épiiltek
megszlnnek létezni. A piacok esetleges abnormalis miikédése (2008-as valsag idészakéaban latott rekord
szintl volatilitas, felszaradé likviditas) a hagyomanyos, fundamentalis befektetési politikat kévetd atapok
mellett a kvantitativ alapu kereskedési stratégiak szamara is hatranyos kdrnyezetet teremthet.

- Likviditasi kockazat

A hozamtermelést biztositd tékepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tézsdei kdrnyezet, amelyben
nagymeértékben csbkkenhet a befektetbk érdeklédése és aktivitasa. Az igy kialakulo alacsony forgalmd
piacokon nehezebbé valik hozamtermelést biztositd eszkézékhdz kapcsolodd jogokbol szarmazod
arfolyamnyereség realizalasa.
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- Arazasi kockazat

A hozamtermelést biztositdo t6kepiacokon kialakulhat olyan kedvezétlen tdzsdei kérnyezet, amelyben
nagymértékben csdkkenhet a befekteték érdeklodése és aktivitisa. Az igy kialakulé alacsony forgalmu
piacokon a tékepiaci eszkozok ara jelentésen eshet, mely negativ hatassal lehet a hozamtermelést biztositd
eszkdzok arfolyamara.

-> Kotvénypiaci kockazat

Az Alap széleskdrlien diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap koétvénykitettséggel rendelkezé
portfolicelemeinek teljesitményét elsGsorban a befektetési célteriiletként szolgald kétvénypiac(ok) egylittes
kockazata befolyasolja. Igy az Alap befektetései kodzott szerepl6 orszagoknak, gazdasagi dvezeteknek,
régioknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébdl, gazdasagi ciklusaibol, makrogazdasagi
helyzetebdl, tékepiaci folyamataibdl kévetkezé kockazati tényez6i jatszanak elsédleges szerepet. Azonban a
kotvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események stb., hanem egyedi
kdtveny-specifikus események hatdsara is jelentdsen csokkenhet. Az Alap poriféliéjaban talalhato
kotvényeket kibocsaté egyes allamok (fizetésképtelenné valas, allamcséd stb.), illetve vallalatok sikertelen
gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges mikodés, fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is
hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap ol diverzifikalt portfolicjanak kdszonhetéen képes
csOkkenteni, azonban az egyes allamok, illetve vallalatok megitélése a kétvényeik arfolyamaban titkrozodik,
igy az egyes kdtvényekhez tapado egyedi orszég, illetve vallalati kockazatok is kedvezétlenll érinthetik a
legnagyobb forgalmu, Ieghkwdebb értékpapirok kbzé sorolhatéak, jelentés szerepet téltenek be az adott
kdtvenyt tartalmazo index(ek)ben stb., igy annak kockézata, hogy a kétvényeket kibocsatd allam, vallalat
fizetésképtelensége, csédje esetén a kibocsatdé nem tudja teljesiteni kamatfizetési és toke visszafizetési
kétélezettségeit €s ezaltal az adott egyedi kotvény elértéktelenedik alacsony szintii, de létezé kockézati

elemnek tekinthetd.
- Adékockazat

A Befektetési jegyekre, illetve az Alapra vonatkoz6é adoézasi szabélyok a jévében esetleg kedvezétlen

iranyban is valtozhatnak.

- Bankbetétek, atruhazhato értékpapirok, penzplam eszkozok, szarmaztatott termékek tartaséahoz kapcsolédé
partnerkockazat

Az Alap eszkézeinek 10.00%-o0s célaranyban meghatarozott részéi am adott esetben 20%-ot meghaladé
aranyat az Alapkezelo altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott végrehajtasi helyszineket Jelento partnerek
altal kibocsatott atruhazhatd értékpapirokba vagy pénzpiaci eszkozokbe, illetve az emlitett partnereknél
lekotott bankbetétekbe, szarmaztatott termékekbe fektetheti. Ezen (igyletekbél eredéen az nyen partnerrel
szembeni Gsszevont kockazati kitettség meghaladhatjia az Alap eszkdzeinek 20%-4t. Amennyiben az Alap
betétlekttési megbizasait teljesité vagy az Alapban taldlhaté pénzpiaci eszkdzoket, atruhazhatd
értékpapirokat kibocsato, illetve a szarmaztatott uigyletekre sz616 megbizasokat végrehajté hitelintézet
fizeteskeptelenné valik, részben vagy egészben nem, vagy nem megfeleld iddben teljesiti fizetési
kotelezettségét, ez .hatranyosan befolyasolhatia az Alap befektetéseit. A bankbetétekbd!, atruhazhato
értékpapirbkbél, pénzpiaci eszkdzokbdl, illetve szarmaztatott tgyletekbél eredd kdvetelések esedékességkori
megfizetése az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatérozott végrehaijtasi helyszineket jelentd
hitelintézetek fizetéképességét feltételezi. Az Alap befektetett t6kejének visszafizetését harmadik személy

nem garantalja.
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- Reészvénypiaci kockazat

Az Alap széleskoérlen diverzifikalt portfolioval rendelkezik, igy az Alap részvénykitettséggel rendelkez6
portiolicelemeinek teljesitményét elsGsorban a befektetési célteriiletként szolgalo részvénypiac(ok) egylttes
kockazata befolyasolia. Igy az Alap befektetései kozétt szerepld iparagaknak, orszagoknak, gazdasagi
dvezeteknek, régicknak a jelen pontban emlitett gazdasagi, politikai kérnyezetébél, gazdasagi ciklusaibol,
makrogazdasagi helyzetébdl, tokepiaci folyamataibdl kdvetkezd kockazati tényezdi jatszanak elsédleges
szerepet. Azonban részvények arfolyama nemcsak a kedvezétlen makrogazdasagi, tékepiaci események
részvenyeket kibocsatd, egyes vallalatok sikertelen gazdalkodasi tevékenysége (veszteséges miikodés,
fizetésképtelenné valas, cséd, felszamolas stb.) is hordoz egyedi kockazatokat, melyeket az Alap jol
eredménye a részvényeik arfolyamaban tiikr6z6dik, igy az egyes részvényekhez tapadd egyedi valialati
kockazatok is kedvezoétlenul érinthetik a Befektetési jegyek arfolyamat. Az Alap portfoliojaban talalhaté egyes
tarsasagok jellemzéen az adott piacon a legnagyobb forgaimu, leglikvidebb és legnagyobb kapitalizacioju
értékpapirok  kézé sorolhatoak, jelentds szerepet téltenek be az adott részvényt tartalmazo
tézsdeindex(ek)ben, a vallalat altal képviselet iparagban, az adott orszag gazdasagaban stb., igy annak
kockazata, hogy a részvényeket kibocsato vallalat cs6dje, felszamolasa esetén az adott egyedi részvény
. elértektelenedik alacsony szintl, de létezé kockazati elemnek tekinthets.

- Nyersanyagpiaci kockazat

A nyersanyagok ara nem csak a kedvezétlen makrogazdasagi, felhasznald iparagi, kitermelési, tékepiaci
események, hanem killonbéz6 természeti, idojarasi folyamatok hatésara is jelentésen csokkenhet, igy a
nyersanyagkitettséggel rendelkezé Alap Befektetsit kozvetetten veszteség érheti.

<> Hataridés lUgyletek kockézata

t6zsdei, illetve tézsdén kivili szarmaztatott tgyleteket. Az Alap eszkézeinek 20%-at meghaladhatja az egy
befektetési szolgaltatonal, igy tébbek kozétt az Alapkezeld altal a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehajtasi helyszineket jelentd partnerekkel, kotstt szarmaztatott (gyletek értéke, amely azzal a
kockazattal jar, hogy az Alap hozamanak kifizetése az Alapkezel6 a Bszt. 63. §-a alapjan meghatarozott
végrehaijtasi helyszineket jelentd partnerek fizetdképességét feltételezi. A kockazatfedezeti célbol megkéstatt -
az osszetett pozicié vonatkozasaban a lejaratkor fix hozamot biztosito - hataridés poziciok értéke lejaratig a
piaci valtozasok fliggvényében veszteséget mutathat.

Az Alap forgalmazasahoz kapcsolédé kockazatok

A Befekietési jegyek forgaimazasat illetve visszavaltasat az Alapkezelé a Kbftv.-ben meghatarozott esetekben
felfliggesztheti, mely esetben annak Ujrainditdsaig a Befekteték nem juthatnak hozza befektetéseik
ellenértékéhez.

Az Alap megsz(inésének kockazata

Az Alapot az Alapkezel6 kételes megsziintetni, amennyiben a Sajat téke 3 honapon keresztill, atlagosan nem éri
el a 20 milli6 HUF 6sszeget.
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Az Alapkezel6 miikddésére vonatkozo6 kockazatok
- Makrogazdasagi kockazatok

Az Alapkezelé tevékenységi kore kizarolag az alap- illetve portfolio-kezelésre korlatozodik, és bevételei
kizarolag ebbdl a tevékenységhdl szarmaznak, ezért a Kezelési szabalyzat IV. fejezet, 26. pontjaban leirt

kockazati tényez6k az Alapkezelére nézve is fennalinak.
- Targyi, technikai feltételekbdl eredd kockazat

Az Alapkezeld rendelkezik a miikodéséhez szikséges targyi, technikai feltételekkel, viszont e
kériiményekben menet kdzben bekévetkezd esetleges valtozasokbol eredd kockazatok kihathatnak az Alap

eredményességére is.
-> Személyi feltételekbdl eredé kockazat

Az Alapkezels a tevékenység irényitéséra: portfolio-kezelésre, illetve a back office tevékenység szervezésére
olyan személyeket alkalmaz, akik megfelelé gyakorlati tapasztalattal, illetve a kilon jogszabalyban el@irt
vizsgaval rendelkeznek. Az Alapkezeld tevékenységét az alapkezelékre vonatkozo torvényi eldirasok, és az

ezek alapjan készllt belsé szabalyzatok alapjan végzi. Mindezektél fuggetlenll fennalinak a munkavallalokkal ‘

kapcsolatos személyes kockazatok.

lil. A befektetési politika alakulasara haté fontosabb tényezdk

Az Alap célja, hogy t6bb éves id6tavon a referenciaindexet jelenté RMAX indexnél magasabb hozamot érjen el a
kockazatosnak tekinthett befektetési alapokra jellemz6 atlagos szintnél alacsonyabb kockazatvallalas mellett. Az
Alap lehetGséget nyljt a BefektetSknek arra, hogy a legkilénbdz6bb a befektetési célpontokra fokuszald
- befektetési alapok teljesitményebdl egy magasan diverzifikalt, aktivan kezelt portfolion keresztil
részesedhessenek. Az optimalis portfolié kialakitasa érdekében az Alap befektetési dontései automatizalt
kereskedést nem jelentd, kvantitativ modszereken alapuld, matematikai modelleket alkalmazé befektetési
befektetési alapok kerlilhetnek be, igy biztosithatd az a széles spektrum, amely tag teret enged a lehets
legkedvezébb varhaté hozam - kockazat szintek elérésére. Az Alap létrehozasakori induld befektetési
eszkozkosara a fejlett eurdpai kotvény- és részvénypiacok, az észak-amerikai, illetve a globalis feltérekvé
részvénypiacok mellett a globalis nyersanyagpiacokon rendelkezik befektetésekkel.

Az Alapra aktualisan jellemz6 kockazati profilnak, valamint az ezzel Osszhangban &ll6 pénzigyi célnak
megfeleléen, az Alap a kockazat-semleges, a kockazatmentes eszkzok (pl. bankbetétek, révid, 1 éven belli
teljes futamidével rendelkezd allampapirok) mindenkori hozamainak atlagat meghaladé hozamvarakozassal és
legalabb 2 éves befektetési idShorizonttal rendelkezd Befekteték szamara olyan euré alapt befektetést nyuijt,

amelyre varhatoan a befektetési jegyek arfolyamanak mérsékelt ingadozasa jellemzé.

Nemzetkdzi és hazai makrogazdasagi helyzet

2016. utolsé negyedévének legfontosabb és igy piacmozgatd eseménye az USA elntkvalasztas volt. Donald
Trump lett az elndk, ami (j lendiletet és iranyokat hozhat a politikdban és a gazdasagpolitikaban egyarant.
Jelenleg konkrétumok hijan a valasztasi kampanyban elhangzottakra épithet csak a piac. Ezek alapjan erés a
konszenzus, hogy az USA-ban fiskdlis fordulat kovetkezik be az adék csokkentésével és infrastrukturalis

beruhazasok beinditasaval.
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Természetesen ezektd| az intézkedésektsl a gazdasag dinamizalédasat varja az (] elndk és azt, hogy a nagyobb
Utemben noévekvé gazdasag végul a fiskalis lazitas deficit-nbveld hatasat ellenstlyozni fogja. A piaci
varakozasok ezzel kapcsolatban nem ilyen optimistak, varhatoan a republikanus dontéshozokat sem lesz konnyti
meggy&znie Trump-nak, hogy a hianynovekedés csak atmeneti lesz. Ebbdl feltehetden az kovetkezik majd, hogy
a fiskalis lazitas kisebb mértéki lesz, mint amit a kampany fgért. A valasztasi igéretek kozott szerepld
protekcionista, szabad kereskedelmet korlatozé gazdasagpolitika a varakozasok szerint csak joval kisebb
mértékben valosul meg, igy &sszességében valdban a névekvé GDP a varakozas. A nagyobb GDP névekedés
€s a mar most is feszes munkaerépiachdl induld névekvé inflacios nyomas viszont a FED monetaris politikajat is
nagyban befolyasolja, a 2016 decemberi kamatemelés utan 2017-ben tovabbi monetaris szigoritds varhatd. Ez a
piaci varakozas november 23-t6l, az elndkvalasztas eredményének idépontjatol él, és ez mozgatta azota az
eszkdzarakat is. A kamatemelés és emelkedd inflacié kétvénynegativ kombinacié, ami igy hozamemelkedést
okozott ebben az eszkézosztalyban. A FED szigoritas mellett a tobbi nagy jegybanktél, igy az ECB-t6l és BOJ-tol
tovabbra is laza monetaris politika varhato, ami a dollar erésédésének iranyaba hatott. A fundamentumok javuld
kilatasai miatt emelkedtek a nyersanyagarak és a fejlett piaci részvények arfolyamai is. A FED szigoritas
altalaban szigoritést jelent a fejléds térségnek is, amit az altalanossag szintjén lehet csak kezelni, mivel szamos
faktor arnyalja ezt a kijelentést a foly6 fizetési mérlegtél kezdve a dollar alapti adossagkitettségig. A kozép- kelet
eurdpai régié és igy Magyarorszag is a kevésbé figgs orszagok kozé tartozik. A magyar tézsde is jol teljesitett
és a kétvenyek sem mozogtak teljesen egyutt a globalis trendekkel. Ebben a legnagyobb szerepe az MNB-nek
volt, ami tovabbra is rendkivll laza monetaris politikat folytat alapvetéen nem konvencionalis eszkdzok
segitségével. Ezek féleg a hozamgérbe révid oldalara hatottak, de a hosszu végét jobban meghatarozo inflacios
és globadlis folyamatok hatasat is tompitani tudtak. Mint azt el6z6 kitekintésiinkben jeleztiik, az idei év els6
felében a magyar gazdasagi névekedés komolyabb korrekciét mutatott (-0.6 illetve 1.10% voltak a negyedéves
béviilési adatok), és ehhez képest a vart felivelés varatott magara a 2016. lll. negyedévben is (0.30% volt né./né.
névekedes). Ezek utdn a 2016. IV. negyedéves adatnak kimagasloan jonak kell lennie, legalabb 1.20%-o0s
negyedéves bodvilést kellene mutatnia, hogy megvaldsuljon a 2.00% feletti névekedés. Erre ugyan van esély, de
Gsszességeben elmondhaté, hogy régids 8sszehasonlitasban ez a teljesitmény szerény, raadasul a 2016-ot
megel6z4 3 év mindegyikében bbven 3.00% feletti ndvekedést tudott produkaini a magyar gazdasag. Az okok
szinte mindenki szamara kdzismertek, a tAmogatasi ciklus lezarulasaval a beruhazasokat érdemben visszafogta
az EU-forrasok jelentds visszaesése, a maganfogyasztas mindekdézben névekedésnek indult, de nem olyan
mértékben, mint ahogy azt a kormany és az MNB korabban varta, illetve eldre jelezte (2.50%-0s volt a
koltségvetés benyljtasakor a tervezett GDP névekedés). A kormanyzat szembet(ing, komoly intézkedéseket
nem hozott ennek a visszaesésnek a kompenzalasara. Az egyetlen érdemi eréfeszités a decemberi gigantikus
900 milliard forintot kitevé pénzforgalmi deficit létrehozasa volt a kormany részérdl. Ezt a lazitasi lehetéséget mi
is jeleztik az el6z6 kitekintéstinkben, de akkor ovatosan csak 600 milliardra becsiltilk a lazitas lehetséges
mérteket. Ezzel a mar-mar 0%-hoz konvergald koltségvetési hianyt hirtelen ismét sikeriilt 2.00% kérnyékére
visszatornazni az uniés modszertan szerint (a pénzforgalmi hiany varhatéan 2.40% koril lesz). Az intézkedések
egy része utdlagos adéssagfinanszirozas volt (példaul a kérhazak szamlainak kiegyenlitése) masik része az EU
tamogatasok eléfinanszirozasa volt. A decemberi 6riasi deficitnek az egyik célja valdszinileg épp az volt, hogy a
2016-0s gyenge GDP novekedési ltemet a lélektani 2.00%-o0s szint folé tornasszak fel. A masik jelentss
intézkedéécsomag, amit elfogadott a kormany mar 2017-re vonatkozik. Itt is mutatkozott szamitasaink szerint
mintegy 600 milliard forint elkdltésére tér, amit meg is lépet a kormany vallalati adé csokkentés (9%-0s egységes
kulcs, ezt néhany piaci szereplével egyutt mi is pontosan elére jeleztilk) és minimalbér emelés formajaban.
Valdjaban ennél még tovabb is léptek a déntéshozok, hiszen a még meg sem képzett tartalék terhére is
elkezdtek koltekezni. A valasztasi év elétt jol lathatd az az igény és cél, hogy 2017-ben mar Gjra 3% kérnyékére
tudjon gyorsulni a magyar gazdasag.
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Erre jo esély van, hiszen az EU tamogatasok Ujra felpsrognek, bar valoszinileg visszahuzo erd lesz a
mezbgazdasag kisebb hozzajarulasa a 2016-os kimagaslé teliesitményhez képest. Osszességében nem irrealis
szcenarié az MNB éltal elSre jelzett 3.60%-0s bévilési Utem megvaldsulasa. Az MNB alappalyajat a 2016-os
novekedés elérejelzése tekintetében nem tekintjiik helyesnek (a késébbi modszertani valtozasokon alapuld
felfelé iranyul6 revizidk becslésbe torténd beépitése, amire hivatkoznak az MNB elemz6i, nem felelnek meg a
kbzgazdasagtannal szemben tamasztott tudomanyos kritériumoknak), minden mas paramétert tekintve
realisztikusnak tartjuk a pontbecsléseket.

Koétvénypiacok

2018. utols6 negyedévben szamtalan kedvezé esemény érte a hazai kétvénypiacot. A legfontosabb esemény az
“volt, hogy megérkeztek a felmindsitések, mindharom nagy hitelminésiténél befektetésre ajanlott kategériaba
kerllt Magyarorszag 2016-ban. A masodik, szintén pozitiv hatas, hogy az MNB agressziv likviditas névelésbe
kezdett a bankkézi piacon a 3 honapos MNB betét relative nagyaranyu korlatozasaval. 1600 milliardos igény
helyett csak 900 milliardot fogadott be az MNB‘a 6 instrumentumaba a 2016. IV. negyedévben, ehhez a szinthez
kepest is tovabbi korlatozdsokat vezetett be decemberben 2017 els6é negyedévére: az (j korlat 750 milliard forint
lett. Az MNB ezzel tovabbi 100-200 milliardot szorit ki ebbél az eszkdzéb6l az |. negyedévben, ami kedvezd
hatassal lehet a hozamgdrbe révid oldaldra. A Fed a varakozasokkal 6sszhangban kamatemelésrél hatarozott
decemberben és elére tekintve is egy szigoribb palya felé mozdult el. Az EKB ezzel szemben az
eszkozvasérlasi programjanak meghosszabbitasarol déntdtt. Ennek eredményeként a hazai monetaris politika
szempontjabdl leginkabb meghatarozo, laza euro-Svezeti monetaris kondiciok véarhatéan hosszabb ideig
maradnak fenn. Ennek hatasara az MNB nem konvencionalis eszkézokkel joval az alapkamat (90 bazispont)
alatt tudja még jo ideig tartani a 3 hénapos BUBOR szintjét (jelenleg 33 bazispont). Az allampapirpiacon
mindezek ellenére volatilis kereskedésre szamitunk tovabbra is, hiszen a kétvény eszkdzosztaly szempontjabol
legfontosabb makro- valtozo, az inflacio jelentds emelkedésen megy keresztiil. Altalénosségban elmondhato,
hogy a megemelkedett nyersanyag arak 2017 |. negyedévében 50 bazisponttal emelik meg az euro-dvezeti
inflaciés Utemeket, mig a magyar 100 bazispontos emelkedésen megy keresztil ebben az idészakban. Az év
kézepen mar 2.50% kornyékén fog varhatoan mozogni az alapinflacio iteme. A decemberi amerikai
kamatemelés ,regime ch.ange” volt, azdta a hosszG koétvényhozamok kisebb nagyobb visszatérdkkel, de
folyamatos emelkedésnek indultak. Ev végére 3.00% korili amerikai 10 éves - 0.80-1.00% koriili német 10 éves
-, illetve 4.00% korilli magyar 10 éves hozamot prognosztizalunk, tehat az idei év, az eimdlt 5 év kimagasléan jo
teljesitményével szemben vérhatéan nem a kétvény eszkézosztalynak kedvez majd sem a fejlett sem pedig a

magyar piacon.

Részvénypiacok

A 2016-os év mozgalmasan telt, az év végére azonban szép részvénypiaci hozambk alakultak ki. Az év elég
roégésen indult, az olajar 26 dollar/hordd szintig esett, a piacok ismét recessziét kezdtek arazni, de a FED
kamatemelések elhalasztasa segitett az stabilizalodasban. Az olajar is felfelé vette az iranyt, mar nem kellett egy
olajpiaci csddhuliamtél és annak. fert6zé hatasaitdl tartani. A kdvetkezé nagy esemény a Brexit szavazas volt,
ami a piaci szerepl6k varakozasaival ellentétes eredménnyel végzddott, de a lejtmenet csak két napig tartott és a
fobb piacok nemsokara Uj cslcsra tudtak futni. Az olasz népszavazas eredménye és a kormanyfé lemondasa
mar nem okozott meglepetést, a tézsdék kevésbé reagaltak erre az eseményre. A kulcskérdés év végére
maradt, az USA elnbkvélasztast, a varakozasokkal ellentétben Donald Trump nyerte. Aznap volt egy kis
megingas, de a részvényérak ismét felfelé vették az iranyt és meg sem érezték a mar sokszor beharangozott
FED kamatemelést. Rég volt ennyire eseménydus tékepiaci év, ami a szémdkat nézve nem is végzédott rosszul.
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A fejlett piacok egészét reprezentalo MSCI World Index 5.3%-ot hozott, mig az USA részvénypiac fokméréje, az
S&P500 Index 9.5%-kal kerlilt feliebb 2016-ban. A német DAX Index 6.9%-ot, a francia CAC40 4.9%-ot, az angol
FTSE 14.4%-ot teljesitett.

A globalis fejl6dé piacokat tomérité MSCI EM Index 8.6%-kal jutalmazta a befektetSket, mig a régios CVETOP
Index 3%-ot, a hazai BUX Index 33.8%-ot hozott. A BUX ezzel a teljesitménnyel, a Bloomberg adatbazisa szerint
a TOP10 index kozdtt végzett 2016-ban is. A 2017-es évet a monetaris szigoritas és az ismét erére kapo
részvénypiaci eredménynévekedés ereddje fogja meghatarozni. A FED mar tébbszor jelezte, hogy 2016 végén
ismét kamatemelésre ker(l sor, amit a varakozasoknak megfelelden be is valtott. A kommentar, a piaci
élérejelzésekhez képest szigoribb, haromszor 25 bazispontos kamatemelést vetit elére 2017-re vonatkozéan.
Az inflacits elbrejelzés és a vart GDP novekedés 6sszhangban van a szigoritas mértékével, az USA-ban jol
halad a kamatok normalizaciéja. Az Eurdpai Unidban méas a helyzet, a piaci szerepléket meglepte a legutobbi
ECB dontés eredménye, miszerint mennyiségét tekintve 60 milliard euréra cstkkentik a havi eszkdzvasarlasi
programot, de idében kitoljak azt 2017 oktébereéig. Osszességében ez az intézkedés inkabb lazitadsnak felel meg,
de a fogadtatas vegyes volt. A Monetaris Unid mar nem a deflacié rémével kell, hogy megkiizdjon, lesz inflacio
és a GDP névekedés mértéke is 1.5% koril varhato. llyen kériilmények kozétt az ECB-nek is a szigoritast kell
majd elbtérbe helyeznie az év masodik felében. A kotvénypiacnak nem jo hirek ezek, a befektetdk tovabbrais a
részvényeket preferdlhatjak 2017-ben. A részvénypiacok tovabbra is a talértékelt tartomanyban kereskednek,
amennyiben mutatészamok (példaul P/E hanyados) alapjan probalunk értékitéletet alkotni. A f6 ok erre a
tovabbra is laza monetaris kérnyezet, amiben idén valtozas fog beallni. A kamatok, k&tvénypiaci hozamok
emelkedése nem fog jot tenni a kotvénypiacnak, igy a részvénypiacra iranyul a figyelem, de a részvénypiaci
értékeltség is zsugorodni fog. Ami a részvénypiacok mellett sz6l, az az, hogy idén ismét szép nettd
eredmenybdvillés varhaté az USA és Eurdpa részvénypiacain. Amennyiben a vart EPS béviilés ténylegesen
megvaldsul, akkor pozitiv tartomanyban zarhatnak a részvénypiacok 2017-ben. Nem lesz egyszer(i ez az év
sem, sokkal nagyobb figyelem fogja 6vezni a negyedéves gyorsjelentéseket. Az aktualis elemzéi konszenzus
12%-0s eredményndvekedést mutat 2017-re vonatkozéan az USA és Eurdpa részvénypiacaira egyarant, amit
10%-0s ndvekedés kovethet 2018-ban. A hozamkérnyezet normalizalodasa jot tesz a pénzigyi szektornak, ami
a nullas, negativ kamatkdrnyezetben kisebb profitabilitassal tudott mikédni. Az olajcégek, akik az USA
részvénypiacan az 5 negyedéven ét tartd profitrecesszié f6 okozéi voltak, az 50 USD/hordé arszint f6lott mar -
jelentds nyereséget termeinek.

Jellemz6en az olajcégek az dsszesitett nettd eredménytdmeg 10%-at adtak a korabbi években, ami az alacsony
olajar kdrnyezetben eltiint, s6t volt olyan negyedév, hogy az olajipar egésze veszteségbe fordult. Az USA-ban
2016 Q3-ban véget ért a profitrecesszio, mar nem csokkennek tovabb az év/év mért negyedéves eredmények,
kis javulast figyelhettlink meg. Jelentés eredményndvekedés idénre varhatd, de most még csak a 2016 Q4-es
gyorsjelentési szezon indul, ahol ismét mérsékelten pozitiv szamok varhatoak. A befektetdk j6részt bearaztak a
2017-re vart 12%-o0s EPS névekedést, az S&P500 Index tovabbra is 17-es P/E rataval kereskedik, ami 14%-kal
van a hosszabb tavu atlagos értékeltségi szint f5l6tt. Az eurdpai piacokat reprezentalé MSCI Europe Index 14.8-
as értékeltsege szintén 14%-kal haladja meg a hosszabb tavu atlagos szintet, itt a perifériatél (Spanyolorszag,
Olaszorszag) varnak az elemzék joval atlag fol6tti eredménybéviiiést. Az olajar csékkenése egy ideig jotékony
hatassal volt a piacokra, de a tavalyi év mar a tulzott olajar cs6kkenés jegyében indult. Az OPEC t6bb szébeli
intervencidéval is probalta az arakat stabilizalni, a nyar mar a 45-50 USD/hordé Brent ar kézelében telt el. Az
olajpiac szerepléi ennél alacsonyabb arral szamoltak, rossz évre készilltek, ehhez képest ez az ar jénak volt
mondhaté.'Egyelére nincs nagy veszély az olajcégek, olaj orszagok adossagai feldl, témeges csédhullamot,
fertézési veszélyt nem araz a piac. Az sz mozgalmas volt az OPEC héaza tajan, elészor az algériai talalkozon
dontottek elvi kitermelés csokkentésrél. It elérevetitették, hogy a hivatalos november végi OPEC talalkozén
visszafogott kvotakban egyeznek meg, amibél Irannak, Nigérianak és Libianak lehetdsége lesz kimaradni.
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A novemberi taldlkozén megallapodas sziletelt, hogy Szatd-Arabia vallalia a tervezett 1.2 millio hordos
kitermeles cstkkentés oroszianrészét. A nem OPEC tagorszagok is megegyeztek, hogy 600 ezer hordoval fogjak
vissza a kitermelést 2017 els6 felében és Oroszorszag is csatlakozott az egyezményhez, 300 ezer hordd
‘csokkentést vallalva. A januar végi adatokbél lehet majd kovetkeztetni a csokkentés mértékére, idé kell ahhoz,
hogy visszafogott szamokat lassunk. Arra senki nem szamit, hogy az igy 6sszesen 1.8 millid hordés vagas
megvalodsul, de Ugy tdnik, ennek j6 részét be fogjak tartani a vallalast tett orszagok. Egyelére az olaj ara
emelkedik, 50 USD/hordo arszint folott kereskednek a Brent olajjal, ami mentén a részvénypiacok is jol
teljesitenek. Amennyiben az &r itt marad, ismét beindulhatnak az USA olajpiacan a beruhazasok és pozitiv
hozzajarulast adhat az olajszektor az S&P500 Index eredményéhez. 2015-ben a vilag egyik legjobban teljesitd
részveényindexe a hazai BUX Index volt, k6zel 44%-os teljesitménnyel és ez a trend nem tért meg 2016-ban sem,
tavaly 33.8%-ot teljesitett a hazai index. Ezzel ismét a vildg legjobban teljesité piacai kézott végzett a BUX.
Szamos tényezd terelte a hazai piac felé a befektetéket 2016-ban, ilyen volt az is, hogy mindharom hitelmingsits
befekietésre ajanlott kategoériaba huzta fel a magyar adéssag besorolasat. A lengyel részvénypiac nehézségei,
mint a CHF Konverzid, a nyugdijpénztarak ,reformja® a magyar piac felé terelte a befektetéket. Fontos
megjegyezni, hogy a hazai cégek szép eredményeket értek el és a BUX emelkedése gy tértént, hogy kdzben a
piac értékeltsége nem valtozott. A hazai piac 2017 év elején ugyanugy 11-es P/E ratan kereskedik, mint masfél
évvel ezelbtt, tehat az arak nem tettek mast, mint lekovették a cégek altal megtermelt netté eredménytémeg
palyajat. Erezhetd az élénkiilés a hazai blue-chip papirok elemzdi ajanlasainal is, sorra érkeznek a magasabb
célarak a MOL-ra, OTP-re, Richterre, Magyar Telekomra. Az elemz6i becslések, a magyar piacot tekintve 10%
folétti EPS ndvekedést mutatnak a kévetkezd két évre atlagosan, aminek j6 részét azonban 2018-ra varjak. A
hazai piéc kiemelked6 teljesitménye nem tarthatd fent, de van még potencial a hazai cégekben. Az OTP Bank
varhatoan tovabbi akviziciokat jelent majd be a régioban, a MOL pedig végre eladhatja az INA-t. Amennyiben ez
utodbbi megtbrténik kérdés, hogy milyen arat kap érte és, hogy mihez kezd a megvaltozott profillal, ugyanis a

finomitas-kereskedelem tllstlyba kerul.

A befektetdk jelen korilmények kozétt inkabb egy extra osztaléknak és egy egyszerlibb miikodési profilnak
orulinének. A Magyar Telekom tegnap jelentette be, hogy eladta leanyvallalatat Montenegroban 38 milliard
forintert Az ar magasabb, mint amennyire az elemz6k a leanycéget értékelték és nagyobb tér adédik a
magasabb osztalékfizetésre. A Richternél az Uj gydgyszerek piacra vezetése és az értékesitési szamok

alakulasa lesz a f6 mozgatérugdja az arfolyamnak.

Nyersanyagpiac

A 2016-os év utolsé harom hénapja kedvezé eredményeket hozott a nyersanyagpiaci befektetéknek: az atlagos
piac 5.5%-ot emelkedett dollarban szamoiva. Szinte valamennyi szegmensben pozitiv hozamokat kényvelhettiink
el, azonban a nemesfémek lehtztak a piaci atlagot az arany és eziist arfolyamanak gyengesége miatt. Az egyik
legmeghatarozébb esemény hyersanyagpiaci szempontbél a novemberi elndkvalasztas volt. Trump
meglepetésszerl gyézelme alapvetben pozitivan hatott a tékepiacokra, hiszen kampany soran kelléen nagy
hangsulyt fektetett a fiskalis lazitasra. A beigért vallalati nyereségadé csékkenések, a kilfldon tartott amerikai
véllalati pénzeszkdztk hazacsabitésa nagyobb gazdasagi teljesitményt vetithet elére az amerikai gazdasag
szamara. Ez alapjan tempésabb FED kamatemelést kezdett arazni a piac, amelynek kévetkeztében az arany és
az ezist arfolyama nyomas ala kerlit: az arany kézel 13%-kal, az ezuét 17%-kal lett olcsobb 2016. utolsd
negyedéve soran. A valasztasi eredmény emellett kedvezden hatott az ipari fémek piacéra is, mivel Trump
gazdasagpolitikai fokuszaban az infrastruktiralis beruhazasok fokozasat szokta emlegetni. Ennék
eredményeként venni kezdték az ipari fémeket: a vasérc kdzel 41%-ot, a réz 13%-ot emelkedett az 2016. utolsd

negyedévben. A nyersanyagpiac meghatarozo részét jelents olaj is emelkedni tudott december végéig.
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Ehhez az kellett, hogy a november végi OPEC cslcstaldlkozo hozza a varakozasokat: végll is sikerlt
megallapodni a kartell tagorszagoknak a kitermelés cstokkentésérdl. 2017 elejétél napi szinten 1.8 millié hordo
olajat fognak kivenni a globalis piaci kinalatbol, amelybdl részt vallalnak OPEC-en kiviili olajkitermeld orszagok

is, koztlik a legnagyobb részt vallalo Oroszorszag.

A brent arfolyama kézel 16%-ot emelkedett, a WTI 11%-kal lett dragabb 2016. utolsé negyedév soran. Bar a
kvota csokkentés csak 2017 elsé hat honapjara szol, és a véllalas megvalosulasa majd csak januar végén fog
latszani, azért a piac optimistan értékelte ezt a megallapodast, mivel tébb, mint egy éve varatott magara a
kinalati piac kiegyensulyozasa.

Az olaj dragulasanak még az er6s6dé dollar sem tudott gatat szabni. Amerika és az OPEC mellett a kinai
gazdasaghol is alapvetben kedvezé adatok jottek, nem volt olyan tényez6, ami miatt a nyersanyagpiac rosszul
teliesitett volna 2016. utolsé negyedévben. A 2017-es évre Osszeségében pozitiv hozamot varunk a
nyersanyagpiactél. A nemesfém piaca jelenthet visszahtizé hatast.

V. Az Alap teljesitménye, varhato fejlédése

Az emlitett kockazatok fliggvényében fog valtozni az Alap jévibeni teljesitménye és - az Alap tajékoztatdjaban
leirt keretek kozott értelmezhetd - jovObeni fejlédése. Ez értelemszerlen befolyasolni fogja a befektettk

mindenkori befektetési jegy vasarlasi hajlanddsagat.
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V. A targyidészakban az Alap sajat t6kéjének és az egy jegyre jutd netté eszkozértékének a valtozasa

havi bontasban

az egy jegyre jutod
netté eszkzérték

az Alap sajat tbkéje

2016/01/04 6,828905433HUF 09591

2016/0/29 6 652, 342 930 HU
2016/03/31 6 569 922 274 HUF

2016104129 6,474,636,803 HUF

2016/05/31] 6,401,641,595 HUF
2016/06/30  6,298,548,658 HUF |
2016/07/29] 6,196,415,406 HUF

2016/08/31 6 101,689,101 HUF

2016/09/30 | 5,959,406,970 HUF

2016/10/28  5,800,670,344 HUF

2016/11/30| 5,730,332,988 HUF

2016/12/30 = 5,599,089,988 HUF

VI. Az Alap miikbdésében, tevékenységének eredményében 2016. évben a mérleg fordulénapi

allapothoz képest rendkiviili valtozas nem toértént.

Az Alapnak munkavallaléja nincs, az Alappal kapcsolatos feladatokat - a térvényben eléirtaknak megfeleléen - a

CIB Befektetési Alapkezelé Zrt. végzi napi szinten.
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Vii. Az Alap portfoliojanak lehetséges elemei, valamint az egyes befekietési eszkdzék minimélis,

tervezett, maximalis ardnya

hatalyos jogszabalyi eldirasokban, igy kilénssen a 78/2014. (Ill. 14.) kormanyrendeletben szerepld korlatokat
alkalmazza, azokhoz képest szigoribb korlatozasokat nem vallal. A jelen pont az Alap befektetési

bemutatasara szolgal.

80-100%

-100% -~ +200%

-100% - +200%

Az Alap folyészamlajanak portfolion belili arényat az Alap éltal szerzeft kévetelések és vallalt
kotelezettségek értékének egyenlege mddositia, ez azt eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili
részarényat, és ezaltal a (6bbi portfélibelem részardnyat sem lehetséges pon’tos célaranyokkal
meghatarozni.

ok

A szarmaztatott Ugyletek értéke az Alap folyamatos futamideje alatt jelent6sen valtozhat, ez azt
eredményezi, hogy az Alap vagyonan beliili részaranyat, és ezaltal a tébbi portfliéelem részaranyat sem
lehetséges pontos célardnyokkal meghatarozni

megtestesité értékpapirokat, igy tobbek kozott a diszkontkincstarjegyeket, kozép és hosszu lejaratu, fix,
illetve valtozd kamatozast allamkétvényeket jelenthetnek.

rendelkezd hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat jelenthetnek.

- Az Alap portfélidjaban talalhato vallalati kdtvények devizabelféldi és devizakiilféldi gazdasagi tarsasagok altal
kibocsatott kotvényeket, kereskedelmi kotvényeket jelenthetnek.

kibocsatott, nyilvanosan forgalomba hozott jelzalogleveleket jelenthetnek.
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befektetési alapok vagy mas kollektiv befektetési formak altal kibocsatott befekietési jegyeket, illetve ETF-
eket jelenthetnek.

Budapest, 2017. aprilis 19.

CIB Befektetési Alapkezel Zrt.
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